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	������� � .�������� /�� "����� <#$:2��� .'9)(� =
/#+7),(�..1��1�� ��� ������1����! �����������1����������
;�����!� &������>�� �2%)#�2.� .2/#$� $'.2%)#�(
/#2$6�� 211'..2%'� +#,$%� /$2�+&�� 9����������
6�+��� ���� $����������� ���� ������ � .�������� /�� "����
;�������� <�� +� �������� <#$:2��� .'9)(� =� /#+7),(
..1�� 1�� ��� ������ 1����! ������� ���� 1����������� � ;�����!
&������>�� 2� ���� 2�� 2���������� +��� ��� 1�� 6����  !�� ;���
�2%)#�2.�.2/#$�$'.2%)#�(�/#2$6��211'..2%'
+#,$%�/$2�+&��9�����������6�+�������$����������
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&2$$8� 9�� 9'.."#$6�� +������� ;������ � &���������
&�� ��������)����?@&���������AB������������CD	���� ���	����
����� �������� ����� ��� /���������� #����� � %��� (������
'�� �!����,�����?@,����AB����������������$������ �6�������
��� ����������� �.�����$� �������/����� ?@�.$/AB� ���E���
�������������� ��� ���� �F� ������ ��  ������	����������
��������������� ��� &���������G�� �������� ���� �����������
��� �!���� ��� ����� ���� ��!�� ��� 2������ ��� ���3�� � #��� ��
&���������G�� ������� �������� $����� %������� ��  �������
�������� � ������ ?@.1�AB�� �������� ��� ���	������ �������!�� ��
�������!����������������������������������������� ����������
�� ��������������!�����������������������������������������
����������������,�����

%���$������ �6�����������������������������  ���� ���������
#�������������3������������ �����������!	�������������������
���������������������������������!	��F���������������� �%����
����� � ��� ���� ���  ������ ��  ���� ���� ���� ����� ��  ���� � 2
������������F�������?���������������������������������B���� �
����������������������������������� ����&�������������� !��� ��
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���� � ��� !������		%������ ������������	�� ���� � ������� ��
#����������%������������������H����������������%����������
��� ������ ����� ����� @������A� ��� ����� ����� I���� @������A� ��
@������������������A����@����������������� A��������������������
��� ������  !� ������� �!� ���� �������� ��������� � %���� �������G�
��H���������� ��� ���� ��� ���� ������� ��������� ��� �������� ��
�������������������������F���������������������!���������!����
�����������������F�������������F�������

9�� ����� ����� ����� ����� ����� � ��� ������ �������� (�F��
+������� ���������� �������� ���!� ������� ����� ���� ���������
��� �����!�����������������������������/�������%���H����������
�����������	���		�������������%�����G���������@�������� !
��������������������������������A�����@���� �E� !����������
J������� �!���GK�������������������A�������������%�����
����������������������������������������������������������!
����������������������%���/��������� !�@�������������������
�������G������������������������������A�������������������
������������ ����������������������)�������������������������
����� ����������������������F�������������������������������G�
����������������� ��!����������������

9�� ����� � ��� ���� ��H��������� ������� ��� ���
  ������
�	������	5� � ���� ���� �������� ��� H�������� ���������� ����
��������������������������@����������  !������������������ ����
���� � ������LA� � %��� �������� �������� ���� ���� �������� ����
H�������������������������������������������������������������
�������������������!��� ���������������������� !������������!
%������

/����������������������������������������������� ��������
���� ��������� ����������� ���� ������� ��� ���� /����� ���
���	����������������������������������������������������
(�F���+����������������

9���������>������������������������������.$/���������
 ���� !�������������������������������������������������������
/����������������������� ��!����������������� �������������
�����������������������������������������!��������/�������9�
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%������������������G�� ��� ����� ����������������������
/�������������!� ?�������
�!������
�	����	���4�4���.�$�/�
��C��?���DBM��"��	�
���	����	
#	�����
�	��	���4D��.$/��3
?���CBM� �������
 #�����	���
 ������� 4�� ��.�$�/�� ���� D�
?���3BB�������������>�����H���������������������������������
������I�����������������������������!����	����������������2�
�������� !�����������������������������������������������������
��������������������������H������������������� ���������������!
���	������ ����������!� ��������� ���� ������� ���� @������� ��
����������!� ��������!� ���������A� ?���� ��������� !� �����  !
��� �>��B�� ���� @���� �F������ �������� ���� ��������A� ��� ����
�������!�����	���		�����3CD�

$������	�
%��������������������������� ������������������
��������������������� �������������� ����������� ��!����������
�������� ����� ��� %������� ���� ��� ������ �F�������
@������������I�������A���������� ��������������@��� ����A���
��������� �����������!���������!�� ��4C�"�4�����4C�	C����#��
��������������������������/�����������������������������,����
������>��� ������ ��� ����� ������ ����� %������ ����� �������� �
����������� ������� ���� �F�������� ���� ���� ������� ��� ����
H����������$������	��������>����������� ������������������!
���@ ��� ��� �A����!���������@���E������������!A������������
����� ��� ���� ����� ���� ���� ���������� ������������ ��� �����
�������������9����������������������/����G����������������
�������������������������������G�����	���������������������
�������������������������������������������������� !���/����
� �������� � @)�� ��� ���� �F����������������� ����!� ��������!� ����
������� ������ ���� ��������� ���� ���� ���� ���H����!� ��� ���
�F�������A� �%������4C��?H��������	�	��!
����������
�����
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�������C
�"�����D3�����
���4�?����+�������BB�

%������������������G�� ��� ����� ��������������������������
� ������������������������� ���������������������������/����
��H������@�����N������������ �����������������GA��#���������
���������������G�������������������������������@����A���������
@%�������� ������ !�H���������������� �������A��%�����������
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+HDULQJRIILFHU5DQGDOO$�0DOOR\� DIWHU WKH KHDULQJ RQ'HFHPEHU ��

����� IRXQG WKDW WKH HOHFWLRQ ZDV QRW WDLQWHG E\ SUR�XQLRQ VXSHUYLVRU\
FRQGXFW DQG UHFRPPHQGHG WKDW WKH %RDUG RYHUUXOH WKH UHPDLQLQJ
REMHFWLRQV� 7KH 1/5% DGRSWHG WKH 'LUHFWRU¶V UHFRPPHQGDWLRQV DQG
LVVXHG DQ RUGHU RQ )HEUXDU\ ��� ����� ZKLFK FHUWLILHG WKH 8QLRQ DV WKH
H[FOXVLYH EDUJDLQLQJ UHSUHVHQWDWLYH�

�
:H KDYH MXULVGLFWLRQ WR UHYLHZ WKH %RDUG¶V DFWLRQV LQ WKH

UHSUHVHQWDWLRQ SURFHHGLQJ VROHO\ IRU WKH SXUSRVH RI ³HQIRUFLQJ�
PRGLI\LQJ� RU VHWWLQJ DVLGH LQ ZKROH RU LQ SDUW WKH >XQIDLU ODERU SUDFWLFH@
RUGHU RI WKH %RDUG�´ �� 8�6�&� � ����G��

��I�����������������$������ �6�����������������������������
����������������������������I����������&�����������������E�
������� ��� ���� �������� ��������� ��� ���� �������� ��������� ��
����������!������.$/�

�
�

%���������������,�������H�����������������������&���������
����������%���,������������ ������������� ���������������������
��������:����� �+����� �������� ��������� ������  ����������
&���������� ��� ����� �� ,�(�+�� O� ��3?�B?�B� ���� ?�B�
&���������� ���������� ���������� ���� ������ � ��� �������� ���
���!���������� ����!��������/����G�����������������������,�����
&��������������������������������:����� �+����� G��������
����������!�I��������������������.$/������������;� !�3�
�������������������&������������� �����O���3?�B?�B�����?�B��!
����������������������&������������ ���������������������������
������� ��H�������� ������� ����� �� �����.$/� �� ��� �� �����	
��� �������� ��� �������� ���� ;� !� 3� ������� � %���� +����� ���
I��������������������������,�(�+��O���
?�B��?�B�
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����
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+ROO\ )DUPV &RUS� Y� 1/5%� ��� 8�6� ��� ������� ³HVWDEOLVKHV WKH

VWDQGDUG RI UHYLHZ QRZ ELQGLQJ RQ WKH FRXUWV RI DSSHDOV LQ UHYLHZLQJ WKH
1/5%¶V LQWHUSUHWDWLRQ RI WKH UHOHYDQW SURYLVLRQV RI WKH 1/5$� 8QGHU
WKLV VWDQGDUG� RXU ILUVW WDVN LV WR GHWHUPLQH µZKHWKHU &RQJUHVV KDV GLUHFWO\
VSRNHQ WR WKH SUHFLVH TXHVWLRQV DW LVVXH�¶ ,I &RQJUHVV KDV GRQH VR� ZH
PXVW JLYH HIIHFW WR LWV H[SUHVVLRQ� ,I QRW� KRZHYHU� µWKH TXHVWLRQ IRU WKH
FRXUW LV ZKHWKHU WKH DJHQF\¶V DQVZHU LV EDVHG RQ D SHUPLVVLEOH
FRQVWUXFWLRQ RI WKH VWDWXWH�¶´ 1/5% Y� :HEFRU 3DFNDJLQJ� ,QF�� ��� )��G
����� ���� ��WK &LU� ����� �TXRWDWLRQV� FLWDWLRQ� DQG IRRWQRWH RPLWWHG��

��4�"�4��DDD��DD��?����+��������B���	���
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/����G�� � ������� �������������� ������  !� ���� ������ ��
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"�4�� �D��� ���	��� ��4� ?���� +���� 


BM�����
 ��
 &�����	
���������
�"������������C�?����+������C�B�?@%����+�������  
���� ������ ���� /����G�� �������������� �� !� ��� ��� ���� �����
��������� !���������������������������AB��

%���/����G��������������������������� ������������������
�!����������� ������������'��������������������� ��������
��� @N���H������ ��� �� �������� �� ������ ��� ���� �� ���
J/����G�K����������GA��9�������������������������������
��� ��� ��� ������ ��������� ����� ����� �������!� ��� ���
/����G�� ���������� � 6��������� ��� ���� /����G�� ������ 
��������� ��� ������� �� !� ������������ ������ ���� ������
��������!� ��H������ ���� /����� ��� ��E�� ������� ��!
�����������������%���/����G����� ����������� �����������
���� �������������������������������� �������������������
���� @N���� /����G�� �������� �� ����������� ��!� ���� ��
���� ����� ��� ������� ����� ������� ���� ������ �����
I�������� !������������������������������ �������������
�����������������������	
�����GA
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�	������	
��������"�4��������?H�������������
�����������������BM��		�����
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7KHKHDULQJ RIILFHUPLVWDNHQO\ LGHQWLILHG -DFNVRQDV -RKQVRQ�ZKRP

KH IRXQG ZDV QRW WKUHDWHQHG� EXW ZDV PHUHO\ ³HQFRXUDJHG >E\ 7KRPDV@
WR VXSSRUW WKH 3HWLWLRQHU 8QLRQ�´

<������%�!����� �������F���������������������������������
��������������������%����������������������������� �������� ���
�����������@������ ����������A�������E����� ����������� �����
���E���%�!���������������� ���� ����������%�������������
������� ���������������������������������E������������� ������
������ ���� ���������� ��� �� @�������������A		@ ���A� ���
@�������������A� � (��� �� �� @� ���� !� ����������A� ��� �
�����H���������������%���������� �������������,��������
@I��� �������!A� ������������ ����� ������ ��� �!����� %�!��
�����������,����������������%�����G��������

%�����������������E�������1��� ���E���������,���������
�����������@������A������%�!����������@������������������A
������������� �(���� ������������!��������������+������� ���
,�����������>��������������������������������!�

%������������������G������	�� ���������� !��������������������
���� ��������!� ��� 1��� ���E� ���� %�!��� ��� ������� ���� ���
"���E�;��E���

�
������ �������F�����������������!��������@�!

������� ��!� ���� �������A� ��� �������������� ������� �� !� ���
�� �����������+�����G����������!����H��������1��� ���EG�����
%�!��G����������  !������������������������!���%����������
���������������%������������� !���@ ��	 ��� �����������A
����� ��� ��@�������A��2���������������������������������������
�����������������@���� ���������� ��A���E��� �����5

%�����������������������������G������������������������
��"��
 �	�������!
 �	��
 ��
 ��	��	� ��� �!���� ��� �����
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